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Ce mémoire traite de la conception théorique de la marche aléatoire dans la finance en général et des apports de la science 

physique dans sa modélisation en particulier. Ainsi, l’analogie permanente qui réside entre ces deux disciplines est traitée 
sous la forme de trois essais. D’abord, le mouvement brownien comme support à la théorie d’efficience des marchés. 
Ensuite la géométrie fractale comme pierre angulaire de la théorie des marchés stables. Enfin la relativité d’échelle 
comme référence dans le développement de nouvelles approches par la recherche en finance. Aussi, nous développons un 
cadre d’analyse où l’aversion au risque des investisseurs devenant une aversion à l’incertitude, l’hypothèse des marchés 
efficients devient un cas particulier de celle des marchés fractals ; unifiant ainsi deux théories jusque-là antinomiques. 


000 


[L: physique contribue à la modélisation des systèmes complexes en utilisant des outils et des méthodologies 
développés dans la théorie physique en général. Les marchés financiers sont un exemple de systèmes complexes, en 
changements continuels et à des échelles de temps de plus en plus réduits. De plus, l’accès aux données financières est 
devenu plus accessible aux chercheurs, leur permettant de mieux simuler leurs travaux et ainsi, avoir une compréhension 
plus profonde de la modélisation des systèmes complexes comme les marchés financiers. 


Les économistes et les mathématiciens ont une plus longue tradition dans l’investigation concernant les systèmes 
financiers. Les physiciens, de leur côté, s’aventuraient dans ces investigations économiques plus rarement ; jusque dans 
les années 80, avec la vulgarisation des avancées dans la recherche financière à partir des applications de la théorie 
physique. 


Plus précisément, la gestion des risques, qui est une pierre angulaire de la pratique des marchés financiers dans toute 
institution est une tâche complexe qui nécessite une approche pluridisciplinaire. 


Une des premières formalisations de la théorie physique dans la pratique financière a été la thèse doctorale de Louis 
Bachelier à la Sorbonne en 1900. Cette thèse intitulée « Théorie de la spéculation » traitait du pricing des options sur les 
marchés dérivés. Son travail a été surprenant sous plusieurs aspects. Un point central de son approche est l’utilisation 
d’une équation de diffusion décrivant le mouvement d’une particule de pollen sur un cours d’eau telle que formulée par 
Robert Brown plusieurs années auparavant. Ce mouvement brownien, redécouvert par Einstein en 1905, est censé donner 
un caractère aléatoire décrivant au mieux les trajectoires erratiques des cours de bourse. 


Cependant, au-delà des critiques fondées qui sous-tendent la théorie de Louis Bachelier, l’application qu’elle a trouvée 
dans les travaux de F. Black, M.Scholes et R. Merton ont permis de diffuser largement cette approche de la distribution 
des changements de prix sur les marchés financiers, en particulier dans la valorisation et la gestion des risques associés 
aux produits dérivés. 


Parmi les modèles alternatifs à la vision de Bachelier, la géométrie Fractale, développée par Benoit Mandelbrot (1962) est 
une autre situation où la théorie financière puise son inspiration dans la physique. 
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Enfin, les récentes avancés dans la théorie physique permettent d’entrevoir des applications plus prometteuses dans la 
finance. Laurent Nottale (1993) a initié et développé avec succès la théorie de la relativité d’échelle. Cette dernière est à la 
physique ce que l’approche fractale des marchés est à la théorie financière. Cependant, il est nécessaire d’adopter une 
approche beaucoup moins classique et oser rompre la frontière peu tenue entre les deux disciplines. 


Notre premier essai expose l’approche dite « classique » des processus aléatoires. Nous y décrivons comment le modèle 
gaussien de Bachelier a pu aboutir à la théorie des marchés efficients. Ensuite, nous exhibons les limites d’une telle 
approche des marchés financiers grâce à des mesures empiriques et une comparaison avec les prédictions sur la réalité. 


Notre deuxième essai introduit l’approche fractale des marchés financiers. Nous y détaillons les propriétés géométriques 
et algébriques de telles structures tout en montrant la puissance de certains outils quantitatifs utilisés dans pareille 
approche. L’exposant de Hurst en est une illustration. Enfin, grâce à une approche nouvelle, nous introduisons un cadre 
d’analyse qui pour la première fois permet de démontrer que l’hypothèse des marchés efficients est un cas particulier 
lorsque l’on adopte une approche fractale des marchés financiers. 


Notre troisième essai permet de voir les applications ultimes de la théorie des fractales à la physique, à savoir la théorie de 
la relativité d’échelle ; et ainsi d’entrevoir les possibilités de modélisations possibles, lorsque l’on reste dans cette 
analogie physique / finance. 


